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1. 序章 本論の目的と分析の枠組み 
わが国の地域銀行（地方銀行および第二地銀）を取り巻く経済環境は 1990 年代から
大きく変化するようになった。また地域銀行の収益性に対する意識変化もあり、地域銀
行の行動は大きく変化した。 
地域銀行を取り巻く地域経済は、1990 年代から長期停滞する一方で、地域間での格
差が広がった。その背景には高齢化やグローバル化を背景にした経済の縮小がある。地
域銀行はこのような地域経済からの影響を受ける一方、存続可能性を高めるための収益
力強化が必要になった。本論の目的は、地域銀行の収益構成の多様化を踏まえ、地域銀
行の経営行動を貸出業務、証券投資業務、手数料収入業務である投資信託の窓口販売業
務といった収益獲得活動から分析し、地域経済の環境変化を考慮しつつ評価することで
ある。また、地域銀行の株主構造の変化が経営者の収益意識の変化をもたらし、経営行
動に影響することについても検討する。 
 
2. 第1章 貸出行動についての分析 
第1章は、信金中央金庫『信金中金月報』掲載の拙稿「地域銀行と地域経済に関する
実証分析」（2011年6月号（第10巻第6号）、査読付き）を加筆・修正した。 
地域銀行の貸出行動と地域経済や競争条件との関連について、個別行のパネル・デー
タを用いた貸出供給関数を推定して分析した。貸出行動に影響を与える要因として、
1990 年代においては、貸出には自己資本比率が影響を与え、貸出金利はあまり有意で
はなく、自行の財務状況の改善に取組むことを優先していたと解釈された。2000 年代
においては上位行や都市圏の地域銀行で競争条件や地域経済環境から貸出への影響がよ
り明確に見られるようになってきた。このような地域銀行の貸出行動変化の背景には、
地域銀行が収益性をより重要視するようになったことが窺われた。 
 
3. 第2章 証券投資の決定要因 
第2章は、地域銀行が証券投資にどの程度リスクを受け容れて投資するのか（リスク
テイク）、各行のバリュー・アット・リスクを推定してリスクテイクに影響を与える要
因を分析した。自己資本比率や総資産規模が大きいほど、そして中小企業向け貸出比率
が低いほど、証券投資のリスクテイクは高くなる。これら要因は1990年代も2000年代
も変化がなかった。一方、利回り実績やデリバティブ取引の実施は、証券投資のリスク
テイクに時代により異なる影響を与えるようになっている。2000年代は金利の低位安定
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の長期化予想が地域銀行の間で定着し、ヘッジコストの節約のためデリバティブを実施
しない地域銀行が増加する一方、ヘッジコストを負担してでもリスクを回避するという
姿勢が明確な地域銀行もあるなど、証券投資行動にも多様性が出てきた。リスクテイク
に与える要因が1990年代と2000年代で異なることで、地域銀行が環境変化に対応して
証券投資行動を変化してきたことや個々の地域銀行で差異が出てきたことが示唆される。 
 
4. 第3章 投資信託の窓口販売についての分析 
第3章は早稲田大学『早稲田経済学研究』掲載の拙稿「地域銀行の投信窓販」（2008
年 10 月、第 67 号、pp.1-40、査読付き）および日本証券経済研究所『証券経済研究』
掲載の拙稿「地域銀行の投信窓販に関する範囲の経済性」（2008 年 12 月、第 64 号、
pp.129-147、査読付き）を加筆・修正して再構成したものである。 
本章の前半では、地域銀行の投信窓販が拡大した要因についてパネル・データ分析を
行った。結果は、投信業務の収益性が高いほど、地域銀行の財務基盤が充実しているほ
ど、県内預金シェアが高いほど、投信販売の実績が上がる傾向があることが分かった。 
後半では投信窓販業務を、預貸・証券投資業務との関係性から捉えるため、範囲の経
済性の分析を行った。収入面から見た範囲の経済性は、地方圏や下位行で観察された。
地方圏や下位行では預貸業務の比重が都市圏や上位行よりも相対的に大きく、投信窓販
業務のために顧客情報等を有効活用することによる増収効果は、預貸業務以外の業務も
幅広く手掛け、顧客情報等を既に利用していたと見られる都市圏や上位行よりも大きく
なったのではないかと考えられた。 
費用面から見た範囲の経済性は、上位行、都市圏を地盤とする地域銀行は、下位行や
地方圏を地盤とする地域銀行よりも効果が大きいことがわかった。都市圏に地盤を置く
地域銀行は都銀との競争が激しく、地方圏グループの地域銀行と比べて投信窓販の展開
が早かった。このため投信窓販の実績を積み上げる一方、投信窓販業務に携わる関係者
の業務経験も蓄積され、範囲の経済性による費用節約効果が地方圏グループの地域銀行
よりも大きくなった可能性が指摘された。 
以上の結果から、地域銀行は投信窓販を展開することで、収益源の多様化や顧客の確
保などの効果のほかに、既存業務との範囲の経済性という効果も享受できていたことが
示唆された。 
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5. 第4章 地域銀行のコーポレート・ガバナンス 
第4章は、日本証券アナリスト協会『証券アナリストジャーナル』（査読付き）掲載
の拙稿「地域銀行における株主構成とコーポレート・ガバナンス」（第 49 巻第 1 号、
2011年1月、pp.85-98）を加筆・修正して再構成したものである。 
地域銀行の株主構成が 1990 年代末から変化してきたことに注目し、大株主による経
営者に対する規律メカニズムに関して、経営指標に与える効果を、1990年代と2000年
代を比較しつつ分析した。 
結果、1990年代は都長信銀等銀行の株主比率が高いほど、地域銀行の経営指標に負の
影響を与えることが分かった。これは、都長信銀等が地域銀行の大株主として支配的な
場合、経営者への牽制が働かないことを示唆する。一方、2000年代では年金基金や外国
人など「機関投資家」の株主比率が高くなり、地域銀行の経営者の収益志向が強くなる
と、地域銀行の経営パフォーマンスに正の影響を与え、株主からの「無言の圧力」が経
営者への牽制となって働く可能性が示された。地域銀行の経営行動の変化は、1990年代
から 2000 年代にかけて収益志向となるように変化し、それが地域銀行の各収益獲得活
動に共通する要因として働いていると考えられた。 
 
6. 終章 地域銀行の課題と将来展望 
終章では、4 章までの分析結果と今後の展望をまとめた。地域銀行は、株式会社であ
る以上、収益性志向・企業価値向上を生存のために追求していかざるを得ず、特に2000 
年代以降にそれがより強く求められるようになってきた。そして、そのような収益志向
は、貸出業務において明確になるとともに、貸出以外の業務展開でも明らかになってき
た。そのような行動をさらに後押ししたのは、大株主の交代の中で無視できなくなって
きた「市場の声」であった。 
地域銀行が長期的に存続し、地域経済へ金融サービス提供を継続することが地域経済
への最大の貢献であり、公共性の利益の達成にもつながる。地域銀行が長期的に存続し
ていくための最低限の「収益の獲得」は長期的な存続可能性を高める原資確保の手段で
あることを踏まえれば、地域銀行の「公共性」目的と必ずしも矛盾するものではないこ
とが分かろう。地域銀行の将来展望を開くには、どちらか一方ではなく、長期的に両者
をバランスさせつつ、実現させていくことが必要である。 
